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Э кономисты шутят: эко-номика – единствен-
ная область, в которой 
два человека могут по-
лучить Нобелевскую премию 
за прямо противоположные 
утверждения. Как известно, в 
каждой шутке есть доля исти-
ны. В экономике нет ни одного 
общего закона, справедливого 
при любых рыночных услови-
ях. Любой закон носит частный 
характер, и он справедлив для 
одного из факторов, при неиз-
менном условии: остальные 
факторы – незыблемые. Одна-
ко в реальности все факторы, 
как правило, изменяются одно-
временно. От того, какой из 
факторов будет доминировать 
в конкретных условиях, и зави-
сит, кто из экономистов ока-
жется прав. Поэтому неудиви-
тельно, что и прогнозы часто 
бывают противоположными.
Практически все экономисты 
единодушны в том, что Азия бу-
дет демонстрировать более вы-
сокие темпы роста, чем США и 
Европа. Такой прогноз доволь-
но очевиден, если принять во 
внимание положительный при-
рост ВВП (более 8%) Китая и не-
которых других стан Азии во II 
квартале на фоне отрицатель-
ного прироста ВВП США и Ев-
росоюза. В то же время, про-
гнозы для Европы и Штатов 
сильно отличаются. При этом 
темпы роста экономики Евро-
пы во многом будут зависеть 
от темпов роста США, посколь-
ку «львиная» доля экспорта Ста-
рого света приходится именно 
на Штаты.
Однако наиболее противо-
речиво прогнозы звучат имен-
но для США. Например, некото-
рые показывают, что экономика 
США выйдет из рецессии лишь 
к концу 2010 г. Другие - прогноз 
на базе макроэконометриче-
ских моделей аналогичных тем, 
что используются советниками 
президента США, - показывают 
устойчивый и монотонный рост 
на ближайшие шесть кварталов, 
хотя и несколько слабее обыч-
ного. А некоторые, например, 
Нобелевский лауреат Дж. Сти-
глиц считает, что снова суще-
ствует вероятность сползания 
экономики США в рецессию в 
ближайшие несколько кварта-
лов. При этом он не прогнози-
рует повторной рецессии для 
Европы и Азии. 
Следует заметить, что еще 
пару лет назад один из Нобе-
левских лауреатов утверждал, 
что эра глубоких кризисов ка-
питализма миновала навсегда, 
поскольку регуляторы рынка 
настолько научились управ-
лять экономикой, что глубо-
кие рецессии и финансовые 
кризисы ушли в прошлое. Он 
подтверждал свой вывод тем, 
что экономика США демон-
стрировала почти непрерыв-
ный рост с 1991 по 2007-й со 
слабой рецессией в 2001 г. По 
его мнению, наступила эра 
устойчивого роста, которая 
может прерываться незначи-
тельными «мягкими» рецес-
сиями, аналогичной образца 
2001-го. Однако текущие глу-
бочайшие с 1947 г. рецессия и 
финансовый кризис разруши-
ли такие прогнозы. Интересно, 
что в 1929 г. модель индикато-
ров для прогнозирования эко-
номики (бизнес-циклов) США, 
названная «Гарвардским баро-
метром», показывала «процве-
тание» в тот момент, когда уже 
началась Великая Депрессия. 
В своих прогнозах мы ис-
пользуем «ресурсную модель 
экономических циклов», кото-
рая применяется только в НТЦ 
«Психея», чтобы разобраться в 
таком многообразии прогно-
зов. Прежде всего, мы с уверен-
ностью можем утверждать, что 
повторного сползания эконо-
мики США в рецессию не будет. 
Однако устойчивого и монотон-
ного роста также ожидать не 
приходится. В ближайшие пару 
кварталов темпы роста могут 
даже уменьшиться. Но начиная 
примерно со второй половины 
2010 г. можно ожидать уско-
рения темпов роста, посколь-
ку экономика США практиче-
ски прошла очередную кри-




те в «Терминале» №№32 и 36 за 
10 августа и 7 сентября 2009 г.). 
Причем в одном из кварталов 
2010 г. темпы роста будут даже 
превышать средние (> 4–5%). 
При этом средние темпы ро-
ста в следующем году ожида-
ются ниже обычного (2–3%), а 
в 2011-м – увеличатся. 
На III квартал текущего го-
да большинство экономистов 
мира прогнозирует темпы ро-
ста экономики США на уров-
не 2,9%. Такой оптимистич-
ный прогноз обусловлен зна-
чительными триллионными 
стимулами, которые частич-
но поднимут величину ВВП. 
Хотя когда стимулы иссякнут, 
то темпы роста могут замед-
литься. Согласно «ресурсной 
модели», триллионные стиму-
лы для экономики США приво-
дят к неэффективному исполь-
зованию ресурсов для произ-
водства ВВП, вызывая рост их 
«абсолютного дефицита». Такие 
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ЭКОНОМИКИ И ЦЕНА НЕФТИ 
Прогнозы развития мировой экономики и экономики США в частности разнятся весьма значительно – от 
устойчивого монотонного роста до повторной волны рецессии. Эта статья посвящена комплексному - 
темпы роста, цена нефти, фондовый рынок - краткосрочному прогнозу ее развития. Мы детализируем 
прогнозы для более короткого периода (около полугода), рассмотрим связь прогнозов различных рынков 
и сравним наши прогнозы с наиболее известными мировыми аналогами.
Когда о худшем 
слушать не хотите,
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экстренные «вливания» денег в 
экономику не связаны с улуч-
шением технологий, а наобо-
рот, сохраняют использование 
«старых», доказавших свою не-
эффективность во время кри-
зиса. В результате темпы роста 
можно ожидать заметно ниже 
средних. Тем не менее, со вре-
менем (через два-три квартала) 
технологии будут улучшены и 
темпы роста увеличатся. Сигна-
лом для улучшения технологий 
служит прохождение критиче-
ской точки цикла (О12). Именно 
поэтому мы не ожидаем моно-
тонного роста экономики США. 
Слабые темпы роста недоста-
точны для того, чтобы немед-
ленно снизить уровень безра-
ботицы. Именно поэтому пока-
затель безработицы будет ра-
сти несколько уменьшающими-
ся темпами примерно до сере-
дины следующего года. Сегод-
ня уровень незанятости населе-
ния составляет 9,7%, что явля-
ется наибольшим значением со 
времен Второй мировой войны. 
К середине 2010 г. его уровень 
вполне может превысить 10%, 
а концу года – снизится до се-
годняшних значений. Процесс 
улучшения технологий (около 
точки О12) начинается с роста 
производительности труда, что 
подтверждает и текущая стати-
стика (только за последний ме-
сяц рост производительности 
труда превысил 6%). Однако на 
начальном этапе смены техно-
логий увеличение производи-
тельности труда не стимулиру-
ет увеличения занятости. А низ-
кий уровень занятости означа-
ет и низкий уровень потребле-
ния, которое в США составляет 
чуть менее 70% ВВП. Это, в свою 
очередь, ограничит рост ВВП в 
ближайший год. 
Низкий уровень занятости и 
рост производительности тру-
да являются главными сдержи-
вающими факторами для ин-
фляции, несмотря на огромное 
«вливание» денег в экономи-
ку страны. Благодаря этому на-
блюдается рост при очень низ-
кой инфляции (1–2% в год), что 
нетипично для процесса роста. 
Инфляция может стать серьез-
ной проблемой в 2011 г., когда 
занятость увеличится, а произ-
водительность труда затормо-
зит рост (при удалении от точ-
ки О12). В случае нарастания ин-
фляции Федеральный резерв 
вынужден будет поднять учет-
ную ставку, что замедлит тем-
пы роста. 
Вместе с тем, триллионные 
«вливания» угрожают не толь-
ко отложенной инфляцией. Они 
резко увеличивают бюджетный 
дефицит, который может стать 
неуправляемым, если не при-
нять меры. Этот дефицит пре-
высил триллион долларов, по-
сле чего стал объектом повы-
шенного внимания инвесто-
ров всего мира. В результате 
курс доллара резко опустился 
по отношению ко всем основ-
ным валютам мира. Но особые 
опасения вызывают прогнозы 
роста этого дефицита, что не 
обещает ничего хорошего дол-
лару в будущем. Дефицит может 
стать неуправляемым в случае 
доминирования темпов роста 
дефицита над темпами покуп-
ки долговых обязательств пра-
вительства США другими стра-
нами. В результате курс долла-
ра может еще сильнее упасть, 
что будет способствовать (вме-
сте с ростом занятости) стиму-
лированию инфляции, борьба 
с которой может заметно осла-
бить темпы роста ВВП.
Такое значительное внима-
нием темпам роста экономи-
ки США определяется не толь-
ко тем, что от нее во многом за-
висит состояние мировой эко-
номики, но и тем, что имен-
но темпы роста создают фун-
даментальные (объективные) 
основы для динамики ключе-
вых экономических показате-
лей – от фондовых индексов 
до цен на нефть. 
В одном из последних выпу-
сках журнала («Терминал» №36 
за 7 сентября 2009 г.) мы про-
гнозировали, что прохожде-
ние критической точки цикла 
О12 создает объективные усло-
вия для финансового кризи-
са в начале 2010 г. Но отличи-
тельной особенностью теку-
щей фазы бизнес-цикла США 
является отсутствие вблизи 
О12 других критических точек. 
Это означает, что финансовый 
кризис ожидается кратковре-
менным и неглубоким. Други-
ми словами, нет условий для 
массового банкротства финан-
совый учреждений, как это бы-
ло в 2008 г., когда критические 
точки цикла О11 и Е11 были рас-
положены на рекордной за по-
следние 40 лет близости во вре-
мени. Согласно «ресурсной мо-
дели» именно благодаря этому 
финансовый кризис 2008 г. был 
особенно глубоким: кризис со-
стоял из двух ударов, следую-
щих один за другим с интерва-
лом в три месяца (второй удар 
пришелся на октябрь). По сути, 
возможный финансовый кри-
зис способен вылиться в суще-
ственную коррекцию фондо-
вых индексов, которая может 
возникнуть в случае снижения 
темпов роста экономики США 
в IV–м квартале 2009-го или I 
квартале 2010 г. 
Некоторое снижение и без 
того слабого роста экономи-
ки США создает объектив-
ные условия для сдерживания 
темпов роста мировых цен на 
нефть в ближайший квартал. 
Как мы прогнозировали в пре -
дыдущих номерах журнала, до 
конца года динамика цены неф-
ти будет неравномерной. В сен-
тябре–октябре ожидается неко-
торое снижение цены, что обу-
словлено в основном прохож-
дением сезонного спроса и уве-
личением запасов нефти. Одна-
ко уже к концу года можно ожи-
дать восстановления позиций, 
что будет обусловлено ростом 
спроса на зимнее топливо. Про-
цесс роста цены ускорится при-
мерно с середины 2010 г., что 
будет обусловлено повышени-
ем темпов роста мировой эко-
номики, и экономики США в 
частности. 
Однако объективные основы 
могут быть усилены или осла-
блены субъективными фактора-
ми (решениями правительств, 
форс–мажорными факторами). 
В случае с нефтью традицион-
но наблюдаются в основном 
усиливающие факторы, свя-
занные с геополитической об-
становкой на Ближнем Восто-
ке. Возможность применения 
экономических санкций или 
военных действий против Ира-
на, чтобы не допустить произ-
водство этой страной ядерно-
го оружия, может существен-
но ускорить темпы роста цены, 
поскольку Иран является чет-
верытм в мире поставщиком 
нефти. Но главным ускорите-
лем цен на нефть в ближайшем 
будущем будет слабый доллар, 
который может продолжить па-
дение в случае дополнительных 
стимулов для экономики США. 
Первое правило переходной 
экономики:
– На каждого экономиста 
найдется экономист такой 




– И оба они неправы.  
